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要　約
　銀行研究では、都市銀行（メガバンク：mega bank）とリレーションシップ バンキング
（relationship banking）機能を有する地方銀行、信用金庫などの地域金融機関についての主
とした考察がなされている。これは銀行業の基本業務である預金と与信、資産運用の 3つ
の業務の状況を見ることに主眼を置いているからである。本論文では、与信業務をほとん
ど行わないで決済業務に特化した機能（トランザクション バンキング：transaction 
banking）の銀行の経営状況について考察する。ここでは流通大手が作ったセブン銀行を
扱った。このセブン銀行は、流通業のスーパー、コンビニエンスストアに現金自動預け払
い機（automated（automatic） teller machine：以下 ATMと称す）を設置し、ネットワークの
規模と効率性によって、現金決済の資金需要に応えるサービスを展開している。収益源と
なるのは、個人の取引費用とそれに関連して他銀行から口座取引を行うときに銀行から徴
収する手数料である。消費者には現金決済の便利さを主張しつつ、銀行間では口座間の決
済サービス費用が存在して、それが大きな収益源となる。そこに目を向けているのがセブ
ン銀行の経営スタイルと言える。
　本論では、決済機能を重視した銀行利益の源泉は、ATMの設置と取引回数が増えるこ
とであり、それで収益の伸びたことが確認できた。また、預金口座の開設を増やし、集め
た資金の資産運用方法が国債偏重から、社債、株式、そして国際市場での資産運用にシフ
トしている。有価証券保有残高と資産収益率の変化の関係を統計データから確認し、本論
ではこのシフトの原因を明示した。
　現金決済性向の高い日本ではあるが、この種の銀行が現状のビジネスモデルで収益を上
げ続けられるのかには疑問が残る。例えば、電子マネーなど IT（インフォメーションテク
ノロジー：Information technology）やフィンテック（¿QDQFLDOWHFKQRORJ\）による技術革新
により、決済方法の多様化が進んでいる。それに対応し続けるには、脱 ATM事業になり、
技術革新に対応しその高コスト負担に対応しつつ現業務を続けなければならない。例え
ば、都市銀行、地方銀行でも、現金決済で現金を口座から引き落とす ATMのコスト負担
の忌避は続いており、銀行間で連携し、ATM取引料を無料化する動きは加速している。
取引者からも ATM手数料の割高さを指摘する声も多い。現在のような他銀行間の取引コ
ストを誰が負うのか、その負担の多寡がこのトランザクション バンキングを延命させてい
るのである。そうであるならば、他金融機関がフィンテックなどにより取引費用削減への
研究開発が急ピッチになりつつある。ATMを活用したトランザクション バンキングは新
たな収益源が必要となる。これら、トランザクション バンキング機能の銀行の諸問題を考
察したのが本論の目的である。
Keywords:  transaction banking, Cost of ATM, Network of transaction or settlment, 
Japanese Transaction Bank
キーワード： トランザクション バンキング、資産運用収益、ATMコスト決済、取引ネッ
トワークの維持
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はじめに
　2005年 8月、当時小泉内閣が郵政民営化を争点に衆議院選挙で勝利し、郵政事業が民営
化されて、10年以上が経った。2015年11月 4日、郵政銘柄の株式は東京市場に上場され、
その価値で見れば、日本郵政は1755円（売り出し価格は1400円）で時価総額が 7兆8975億
円、そして子会社の「ゆうちょ銀行」が1718円（同1450円）で時価総額は 7兆7310億円、「か
んぽ生命」が3730円（同2200円）で時価総額は 2兆2380億円であった。
　この民営化では、日本郵政が「ゆうちょ銀行」と「かんぽ生命」の株式の大半を保有し
ている。今までの郵便事業の採算性と宅配便業界との競争状況から、日本郵政では金融保
険事業こそ、収益の頼みの綱であるのは間違いない 1）。もともと、このような形の銀行が
生まれたのは、郵便事業の国内に存在した大きなネットワークがあり、それを残すことが
国益であるという主張があったためである。このネットワーク構築の話は当時、郵便事業
の流通部面での指摘であった。確かに、当時、インターネットを用いた銀行間での決済、
企業と個人、企業間の取引決済を専門とした、資金決済に特化した銀行はわずかに存在し
ていた。現在、ゆうちょ銀行は資産運用重視の金融機関になっているが、取引決済に特化
した存在の一方に、セブン銀行という現金決済業務を中心としてものが存在する。いま一
方に、インターネットを用いた決済業務を手掛けるジャパンネット銀行が存在する。これ
らの二つの銀行は、機能から見てトランザクション バンキングと総称することができる。
しかし、この種の銀行の利益の状態、その収益性や諸コストについて詳細に検討している
論文は少ない。
　本論では、トランザクション バンキングの機能を持つ銀行であるセブン銀行の業態に
ついて検証した。本論でも明らかになるが、この銀行は現金決済業務で収益を確保してい
るが、その収益は伸び悩んでいる。そして、この銀行はそれを補うべく資産運用の収益を
伸ばすべく、大きく舵を切っている姿が確認できる。現在の資産運用の特徴は、金融当局
の低金利誘導の影響により、国債運用を止めて、地方債と株式、社債と海外市場での株式
購入へ運用を強化している。この原因についても言及する 2）。
1） 天尾（天尾［天尾，2005］）の論文では、採算部門や郵便事業の合併の問題点については論究を試みた。初期の
計画では郵便事業、ゆうちょ銀行業務、保険業務、そしてサービス事業の 4社の事業で行われる予定であった
が、実際には郵便事業にサービス業務を重ねる形になっている。
2） 日本の銀行の銀行業務の収益性は海外に比べて低いという指摘がなされており、トランザクション バンキング
だけが収益性が低いということではない。日本銀行（日本銀行［日本銀行，2017］）参照。
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1 ．金融機関の理想型とその型
　金融庁は、1980年末のバブル経済崩壊の後、普通銀行で経営破たんが生じた事態を注視
し、日本の金融で銀行の役割、すなわち、目的に応じ 3つに大別することにした 3）。
1 ．メガバンク（mega bank）
2．リレーションシップ バンキング（relationship banking）
3．トランザクション バンキング（transaction banking）
　この三種類のうち、1のメガバンクの機能は、金融に係わるあらゆる業務を手がけると
いう意味で、金融業務の総合商社のごとき役割を果たしており、現在の都市銀行の経営モ
デルである。
　 2 のリレーションシップ バンキングという機能を持つ銀行は、取引した顧客、とりわ
け中小企業向け与信業務を行うことを主目的としている。その際、取引先と銀行が与信関
係を緊密にしていく意味で、「リレーションシップ（relationship）」という言葉が使われて
いる。もちろん、銀行が中小企業への与信業務では、情報の非対称性は生じやすい。それ
を防ぐために、どの銀行でも与信先と関係性を深めることは、業務上大切である。それを
あえて強調したのは、取引の主要先が直接金融で資金調達が困難な経営主体であること、
設備投資の資金だけでなく、運転資金も融通することが求められるからである。すなわち、
与信先が貸し倒れリスクの高い主体であり、そのリスク回避のための関係性強化が、この
種の機関には求められるのである。
　 3 のトランザクション バンキングの機能を主とした銀行は、取引、決済の業務に特化
した銀行であり、与信業務に重きを置かない銀行である場合が多い。これはセブン銀行な
ど、流通業からの参入した金融事業はこのケースに挙げられる。その利益の源泉は後に述
べるが圧倒的に ATMの設置による取引手数料に係わる収入である。もし、その業態で更
に収益を上げるとすれば、決済の際の個人向けクレジット（信用）業務を手掛けることに
なる。流通業では一時的に、手許資金を多額に保有しなければならない。資金融通の面か
ら見て、銀行業は流通業の業態の多角化の目的に適している。しかし、流通業がいきなり
金融業務を手がけるとなると、金融当局の規制は銀行設置の際に非常に厳しく、設置後の
監督・監査の目もさらに厳しい。徐々に、異業種が金融業に参入する際に、まずこのトラ
ンザクション　バンキング機能から始めて、その後、与信業や資産運用など銀行業の利益
3） 政府が発表した以下の 2つのレポート（金融庁［金融審議会金融分科会，2005］）（金融庁［金融庁，2005］）で、
金融機関の理想型を描いており、その基本型を踏まえて本論文は書かれている。
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の高い業務を行うことが、起業のコスト負担やリスク回避の意味から合理的である。ただ
し、このようなトランザクション バンキング機能の銀行収益モデルは、銀行間の口座間
での送金の費用が高いから成り立つのである。しかも、日本では現金決済の比率が高いと
いう需要面での状況が続くという暗黙の仮定も必要となる。
　そうした環境の下、2018年11月 8日の日本経済新聞では東京三菱銀行と三井住友銀行間
の ATMでの送金料を無料にする企てが発表された。上記のトランザクション バンキング
機能の銀行のビジネスモデルを壊す動きが見られているのも、金融業界でこの種の銀行が
生き残ることの厳しさを示す事例と言える。
1－1　 トランザクションバンキングの経営スタイル　－セブン銀行の起業の原点－
　セブン銀行は2001年（平成13年）4月10日設立、5月 7日に開業した（2005年10月11日に、
株式会社アイワイバンク銀行（以下 IY銀行と記す）より社名変更した）。
　起業の経緯をここで簡単に述べておく 4）。
　金融ビッグバンと言われた時期、日本では金融市場の閉鎖性の問題、海外への市場開放
のため、政府は国内金融市場で規制緩和を進めた。それはいままで専門領域の分野であっ
た長期債の金融機関、為替専門銀行の業務を、すべての銀行に許可するという業務開放の
施策であった。そして、それと同時に、海外の金融機関（保険事業者）に金融当局の認可
で国内金融市場の参入を認める施策でもあった。また、日本国内で銀行を起業することの
許認可制度についても見直しが進み、新規の銀行の参入を認めることになった。
　1999年（平成11年）11月、流通業の大手として成功を収めていたイトーヨーカ堂グルー
プ（スーパーのイトーヨーカ堂とコンビニエンスストアのセブン－イレブン）が店舗内に
小型現金自動預け払い機（コンビニに現金自動預け払い機）を設置するというサービスの
導入と決済銀行の設立を発表した。そして、イトーヨーカ堂グループは銀行業の予備免許
を取得し、2001年に IY銀行を設立し、開業した。
　この銀行の収益源は、イトーヨーカ堂とセブンイレブンの各店舗に設置した現金自動預
け払い機（automated（automatic） teller machine：以下 ATMと称す）の利用料金であり、
提携先金融機関と利用者から得られる利用手数料がその源であった。現金出納サービス、
すなわち、現金決済のため、個人の保有する金融機関の預金口座から現金を準備するサー
ビスへの「対価」を自口座のある銀行に求めるというビジネスモデルであった。金融機関
同士で、他金融機関の口座に自分の保持した口座の資金を移動するとき、まず、自身の金
融機関から他行の ATMで現金を引き出すとき、取引使用料を取っていた。もしくは、口
4） 本論文のセブン銀行の説明については、セブン銀行のホームページに記した記述（セブン銀行［セブン銀行，
2018］）を参照して記した。
155
Sakushin Gakuin University Bulletin No.9 2019.3
トランザクションバンキングを指向する銀行の抱える経営の諸問題についての一考察
座のある銀行、支店の ATMに出向く、目に見えないコストを支払って、現金を引き出し、
他行へ手数料を納めて現金を他口座に移動させる。この現金を動かすコストに着目したの
がトランザクション バンキングの機能に特化した銀行であった。
　この決済に特化した銀行は、当時セブン &アイの会長であった鈴木敏文が「セブンに
あったら便利」という一声で企画実行された。
　決済のための潤沢な資金を準備できるのであれば、この銀行の設立は容易である。日本
人は財・サービスの購入の際に、現金決済の性向が高いという条件もあり、現金を手許に
準備する手数料が高いという与件は、この銀行の発足を収益モデルから後押しした。
　アジアでは、最近特に、中国では、スマートフォンの無料 SNS（Social Networking 
Service）の基本ソフトに現金決済機能を付けて財布の現金決済をスマートフォン一つで容
易にできる。中国人はそれを非常に利用しており、日本の旅行に来て、日本の現金の決済
の頻度の多さに驚いている話を聞く。このトランザクション バンキング銀行の収益モデ
ルは日本という特殊な環境にしか成り立たないのかもしれない。
　さて、日本の現金決済を好む原因を考慮すれば、歴史的経緯による影響も否定できない。
例えば、第二次大戦後の貯蓄増進の施策と間接金融への個人の預金口座への預け入れの推
奨、それが成長に必要な資金提供の源泉となった。その際、国民に現金の不足という事態
が生じ、それが現金への強い渇望の表れとなって、今日の現金決済の要望の強さになって
いるのかもしれない 5）。金融理論では流動性の一番高いものが現金であり、人はそれを保
有したがるのは、予備的動機、すなわち、希求の時である。日本という国家の将来の不安
感、未来の予見が困難と感じているから、現金での取引が重視されていると解すこともで
きる。
　この日本での現金決済の性向の強さは、金融機関の収益の一つである、欧米では主業務
であるクレジットカードの信用割賦販売の手数料収入を日本では減少させることになっ
た。現在でも日本の銀行業がクレジットカードを収益のモデルとしているのは、決済手数
料に代わる収益の柱を作りたいからなのかもしれない。
　さて、流通業が決済業務に手をつけて収益を上げたことは、いままで規制産業であった
銀行業の決済業務が、実は大きな収益源になることを知らしめることになった。日本の金
融機関は、他金融機関に要求していた自行口座からの利用手数料を、流通業の作った銀行
から請求される事態を予想していなかった。この当時 IY銀行は、流通業で稼得した潤沢
な資金で ATMの設置という設備投資を積極的に推し進めた。種々の流通業種販売店に
ATMを設置することは、それは買い物の決済と現金を結びつけることであった。決済の
5） 政府が、第二次大戦後の復興のための資金調達に間接金融を利用していた歴史的経緯については、橋本（橋本
［橋本，1991］）を参照して記した。
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ために、消費者が販売店を離れ、わざわざ自口座にある現金を銀行の支店、もしくは支店
の ATMに向かい現金を調達するサービスの需要をうまく取り込んだと言える。
　まず、ATM設置数、預金残高を図1－1で見ておこう。
　セブン銀行の預金残高（末残）は6000億円を超える規模であって、決済の準備に必要な
資金は確保出来ている。初期には、預金残高を増やすことは非常に難しかった。決済の手
数料を、他銀行からいかに速やかに徴収するかというところが、最初の経営の肝であった
と言える。もちろん、集めた資金の中で決済以外の部分をどのように資産運用しているの
かということも見る必要がある。それは後に触れる。
　さて、発足当初、決済機能に特化した業態で、この銀行が手数料収入を得る方策として、
ATMの高付加価値化を図ろうとした。まず、当時この銀行のメインバンクであった三和
銀行に協力を求めたが、すぐにその企ては頓挫した。その後、東京三菱銀行、あさひ銀行、
静岡銀行、旧さくら銀行、横浜銀行が支援行として加わった。この IY銀行と初期に入出
金可能だったのは三和銀行のみであったが、これは 2行が銀行間ネットワークで最初から
接続されていたからである。その後、他の支援行とも接続が開始され、預金の払い戻し、
残高照会やカード振込サービスが可能となった。
　金融庁は、この銀行について金融機関の分類で「新たな形態の銀行等」にした。これは
新規参入銀行としてインターネット上の決済を主業務とした「ジャパンネット銀行」につ
ぐものであった。当時の IY銀行（現セブン銀行）は全国銀行協会で一般銀行と同じく、
正会員であり、2002年以降、提携金融機関や機関投資家に対し第三者割当増資を行った。
IY銀行は、2008年（平成20年）2月29日にジャスダックへ上場して、2011年12月26日に、
東京証券取引所第 1部にも重複上場し、資金調達の手段の多様化に努め、2005年にセブン
銀行に名称を変更した。
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。
図1－1　セブン銀行の預金残高とATM数の推移
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1－2　セブン銀行の財務データから特徴を探る
　本論文で用いた数値データは、セブン銀行のホームページのインターネットのディスク
ロージャー誌の財務資料を使用した（セブン銀行ホームページ　https://www.sevenbank.
co.jp/corp/disclosure/（2018年11月10日）。
　まず、この銀行の預貸率を見よう（図1－2参照）。この銀行はトランザクション バンキン
グを目指し、決済機能を重視していたためか、2001～ 8年まではまったく貸出業務を行わ
なかった。この率は、預金を有価証券向け運用に特化したゆうちょ銀行に似通っている。
　では、セブン銀行の保有する有価証券の状況について見ておこう。ここでは、2001年創
業から2017年度まで保有した有価証券のそれぞれの種類毎の平均保有末残高の全年度平均
値を計算し、そこから保有比率を導出した（図1－3参照）。
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）より入手した。貸出残高は2009年より記録された。
図1－2　2009～17年度のセブン銀行の預貸率
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図1－3　2001～17年までのセブン銀行の有価証券資産保有状況
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　セブン銀行の保有有価証券の資産運用状況の特徴を見ると、債券を重視した運用方針を
採ってきた。この銀行では、国債を保有する比率が非常に高く、2001年度創業時ではほと
んど国債による運用を行っていた。しかし、2014年から国債による運用を大幅に減らし、
2015年度より保有残高（末残）をゼロにし、代わりに地方債を保有するとともに、国際取
引を行い、外国債券、外国株式の保有を増やした。
1－3　営業収益からみた ATM扱い業務利益の推移
　では、セブン銀行の利益の源泉である ATM扱い業務利益について省察する。まず、こ
の銀行の母体である流通業の各店舗に、ATMを設置するという方策は、この銀行が全国
の金融機関と手数料の扱いをどのように調整するのかという一点に集約される。銀行同士
の口座間での決済や取引に伴う現金の動きで、手数料を徴収するやり方は当時より一般的
に行われていた。そして、経済主体の保有する口座の銀行が、支払われる口座の銀行に手
数料を支払うという形になっていた。それは口座を保有する個人が、他行口座に現金を送
るとき、銀行を通じて手数料を支払う形になっていた。実際、国民はその手数料に関して
日本では、掛かる費用に無頓着な状況になっていた。個人個人が銀行の支店に出向き、現
金を引き落とすという費用が、当時個人個人に内生化されていた。それがセブン銀行の出
現で、そのサービスの価格が取引手数料として陽表的になったと言える。
　ATM業務の収益は、会計では役務取引等収益という項目で扱われている。
　下の図1㻙4からも経常収益の大部分が役務取引等収益で賄われていることが分かる。そ
して、起業当初 2年では ATMの設置と銀行間の決済のためのネットワーク構築に多額の
費用がかかり、利益金額を記した図1－5でも分かるように赤字で推移していた。
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図1－4　セブン銀行の経常収益と役務取引等収益の推移
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2 ． セブン銀行の経営変化について　
―ATMの収益性の変化と資産運用収益の変化―
2－1　ATMの収益性はどのように変化したのか。
　現在、セブン銀行では20,000台を超える ATMを設置している。一台あたりの使用回数
は、1日 1台平均で約100回の取引使用を記録している。そして、その設置の維持管理費
を設置店舗に支払っている。
　普通の預金口座 1口座あたりの預金残高についてまず見ておく。決済業務を中心として
いるのであるが、1口座の預金残高が減っている事態を確認できる。
　ここで、ATMと利益の関係について推計する。すなわち、ATMの設置数と営業純益の
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図1－5　セブン銀行の経常利益と業務純益の推移
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/
disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図2－1　セブン銀行の 1口座あたりの預金残高の推移（万円単位）
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関係について、その特徴を見よう。独立変数を ATMの設置数（l_number_atm）、従属変数
を業務純益（l_jyuneki_gyoumu）とし、それらの自然対数で単回帰推計した結果が以下の
表2－1である。
　　（セブン銀行の ATM設置数と業務純益との単回帰の推計式）
　　　l_jyuneki_gyoum　 =　－3.15032　 +　 1.33339 * l_number_atm
　　　　　　　　　　　　　（－3.423***）　 （13.98***) 
　推計式の下の（）の値は t値であり、*は *が有意水準10％　**は有意水準 5 ％、***は有意水準 1 ％である
表2－1　最小二乗法（OLS），観測：2003㻙2016（T = 14）
従属変数：l_jyuneki_gyoumu（業務純益）
係数 Std. Error t値 p値
Const －3.15032 0.920394 －3.423 0.0045 ***
l_number_atm 1.33339 0.0953610 13.98 <0.0001 ***
Mean dependent var  9.712038 S.D. dependent var  0.458453
Sum squared resid  0.183454 S.E. of regression  0.118793
R-squared  0.937654 Adjusted R-squared  0.932858
F(1, 13)  195.5133 P-value(F)  3.27e-09
Log-likelihood  11.74472 Akaike criterion －19.48944
Schwarz criterion －18.07334 Hannan-Quinn －19.50453
Rho －0.046592 Durbin-Watson  1.663419
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Constは定数項、Std. Errorはこの推計
式の分散に対応する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数で
ある。F(　)は F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加
藤（加藤［加藤，2012］）54㻙57ページ参照。
　単回帰推計の結果によれば、ATMの設置の 1％の増加は、業務純益を1.33％増加させ
たという統計的有意な関係を確認できた。
　つぎに、銀行の資金調達から見たとき、総預金残高が増えたとき、ATMの数がどのよ
うに変化したのかを検討しよう。これは預金が増えて、ATMサービスが向上したスピー
ドを見ることと同義と言える。セブン銀行の預金口座の預金残高と ATMの設置数の関係
を推計するため、独立変数をセブン銀行の総預金残高（末残）の対数値（l_zandaka_
allyokin）、従属変数を ATMの総数の対数値（l_number_atm）とした。それらを単回帰し
た推計式と推計結果は以下の通りである（表2－2（a）参照）。
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　　（セブン銀行の ATM設置数と総預金残高との単回帰の推計式）
　　l_numbere_atm　=　－0.678326　 +　0.81549 * l_zandaka_allyokin
　　　　　　　　　　　（－0.6759）　　 （10.15***）
　推計式の下の（）の値は t値であり、*は *が有意水準10％　**は有意水準 5 ％、***は有意水準 1 ％である
　推計結果から、預金残高が 1％増加して、ATMの数は0.81％増加するという有意な結
論を得た。もちろん、ATMが増えたことで、預金残高が増えるという因果関係も考慮す
ることもできる。その場合についても統計上有意な結果が得られる（表2－2（b）参照）。
表2－2（a）　最小二乗法（OLS），観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数 : l_number_atm（ATM設置数）
 係数 Std. Error t値 p値
Const －0.678236 1.00381 －0.6757 0.5095
l_zandaka_allyokin 0.815495 0.0803549 10.15 <0.0001 ***
Mean dependent var  9.497957 S.D. dependent var  0.525826
Sum squared resid  0.562382 S.E. of regression  0.193629
R-squared  0.872876 Adjusted R-squared  0.864401
F(1, 15)  102.9953 P-value(F)  4.11e-08
Log-likelihood  4.852740 Akaike criterion －5.705480
Schwarz criterion －4.039054 Hannan-Quinn －5.539834
Rho  0.772259 Durbin-Watson  0.328942
表2－2（b）　最小二乗法（OLS），観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数 : l_zandaka_allyokin（セブン銀行総預金残高）
 係数 Std. Error t値 p値
Const 2.31228 1.00318 2.305 0.0359 **
l_number_atm 1.07036 0.105469 10.15 <0.0001 ***
Mean dependent var 12.47855 S.D. dependent var 0.602418
Sum squared resid 0.738145 S.E. of regression 0.221833
R-squared 0.872876 Adjusted R-squared 0.864401
F(1, 15) 102.9953 P-value(F)  4.11e-08
Log-likelihood 2.541086 Akaike criterion －1.082172
Schwarz criterion 0.584254 Hannan-Quinn －0.916526
Rho 0.831476 Durbin-Watson 0.353565
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Constは定数項、Std. Errorはこの推計
式の分散に対応する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数で
ある。F(　)は F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加
藤（加藤［加藤，2012］）54㻙57ページ参照。
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2－2　コスト削減効果の分析
　つぎに、セブン銀行のコスト削減状況について検証する。
　まず、セブン銀行の人件費について見ておこう。ここで扱う人件費は従業員数で割り、
一人当たりの人件費の推移で見た（図2－2参照）。他銀行と遜色のない賃金水準であるこ
とが確認できる 6）。2011年には、景気低迷で急落を記録しているが、一人当たり人件費は
ほぼ年収1000万円の水準で推移していることが分かる。銀行の人件費は割高という指摘が
あるが、経営者への報酬を考慮しても、例えば、従業員数が3500人規模の農林中央金庫の
平均年俸は2014年で638万円くらいであるが、その数値とほぼ同等である（天尾　「日本の
農業金融機関の抱える諸問題についての一考察―農林中央金庫の現況―」『作大論集　第
6号』（作新学院大学、2016年）286ページ参照）。
　では、セブン銀行の全費用から見たとき、この人件費は突出した部分と見て良いのであ
ろうか。本論文ではそれを検証した。
　まず、人件費（l_cost_man）、業務委託費（l_cost_itaku_gyoumu）、土地機械賃料（l_
tinryou_landkikai）、減価消却費（l_genka_syoukyaku）を独立変数として、それを総和した
ものを総費用（l_cost_all）とし従属変数とした。
　独立変数を人件費（l_cost_man）、業務委託費（l_cost_itaku_gyoumu）、土地機械賃料（l_
tinryou_landkikai）、減価消却費（l_genka_syoukyaku）の対数値とし、従属変数を総費用（l_
cost_all）の対数値として、それぞれの独立変数にダミー変数を設けて、ダミー変数重回
帰モデルで推計した。簡単に言い換えれば、ある独立変数のダミー変数を 1 と置くとき、
他の独立変数を 0と置いて、重回帰推計を行うことにした。この推計結果は以下のように
6） 従業員に社長、取締役の人件費が含まれているのであれば、水準についての扱いに注意を要する。
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（セブン銀行［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.
co.jp/corp/disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図2－2　セブン銀行一人あたりの人件費の推移
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なった（表2－3（a）～（d）参照）。これにより各独立変数が、総費用にどの程度の影響
を及ぼしていたのか分かることになる。
　推計モデルは、以下のように定式化した。
l_cost_all = dum_x* l_cost_man + dum_x*l_cost_itaku_gyoumu 
　　　　+ dum_x* l_tinryou_landkikai+ dum_x*l_genka_syoukyaku
dum_x = 0 or 1 : dum_0 = 0, dum_1 = 1とし、各独立変数のダミー変数として扱っている。
（人件費、業務委託費、土地機械賃料と減価償却費コストの対数値で総費用の対数値をダ
ミー変数重回帰で推計した式：推計期間：2001年～2016年）
　　　l_cost_all  = 1.26910* l_cost_man_d1  （人件費）
   （148.2***）
  = 1.08266*l_cost_itaku_gyoumui_d1 （業務委託費用）
   （588.4***）
  = 1.32477* l_tinryou_landkikai_d1 （土地機械賃料）
   （31.61***）
  = 1.13329* l_genka_syoukyaku_d1 （減価償却費）
   （81.01***）
　推計式の下の（　）の値は t値であり、*は *が有意水準10％　**は有意水準 5 ％、***は有意水準 1 ％である。
（dum_1*l_cost_manを l_kokusai_d1と記した。各変数についても同様の表記をしている。）
表2－3（a）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数：l_cost_all
係数 Std. Error t値 p値
l_cost_man_d1 1.26910 0.00856269 148.2 ＜0.0001 ***
Mean dependent var 10.27034 S.D. dependent var 0.389146
Sum squared resid 1.306885 S.E. of regression 0.285798
Uncentered R-squared 0.999272 Centered R-squared 0.460624
F(1, 16) 21967.02 P-value(F) 1.55e-26
Log-likelihood －2.314639 Akaike criterion 6.629278
Schwarz criterion 7.462491 Hannan-Quinn 6.712101
rho 0.884444 Durbin-Watson 0.203253
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F(　)は
F値を示す。S. E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］）54㻙57ページ参照。
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表2－3（b）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数：l_cost_all
 係数 Std. Error t値 p値
l_cost_itaku_gyoumu_d1 1.08266 0.00184003 588.4 ＜0.0001 ***
Mean dependent var  10.27034 S.D. dependent var  0.389146
Sum squared resid  0.082979 S.E. of regression  0.072015
Uncentered R-squared  0.999954 Centered R-squared  0.965753
F(1, 16)  346206.2 P-value(F)  4.09e-36
Log-likelihood  21.11825 Akaike criterion －40.23650
Schwarz criterion －39.40329 Hannan-Quinn －40.15368
Rho  0.572154 Durbin-Watson  0.838679
表2－3（c）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数：l_cost_all
 係数 Std. Error t値 p値
l_tinryou_landkikai_d1 1.32477 0.0419154 31.61 ＜0.0001 ***
Mean dependent var  10.27034 S.D. dependent var  0.389146
Sum squared resid  28.30695 S.E. of regression  1.330107
Uncentered R-squared  0.984235 Centered R-squared －10.682808
F(1, 16)  998.9197 P-value(F)  7.55e-16
Log-likelihood －28.45606 Akaike criterion  58.91211
Schwarz criterion  59.74532 Hannan-Quinn  58.99493
Rho  0.988781 Durbin-Watson  0.084894
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F (　)は
F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］）54㻙57ページ参照。
　この推計結果を言う前に、まず減価償却費については ATM機器や土地に関して税制と
掛かわる部分であり、これを調整するのは難しい。推計結果から、機械土地の賃料と人件
費、業務委託費用の利潤への影響について見たとき、機械土地賃料が一番大きく変化して
おり、つぎに人件費、業務委託費の順で影響の大きいことが分かった。
　セブン銀行のコスト分析から見れば、機械土地賃料、その後人件費、業務委託費という
順に費用を見直すことが、利潤を上昇させるのに合理的な手順と言える。
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表2－3（d）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2017（T = 17）
従属変数：l_cost_all
 係数 Std. Error t値 p値
l_genka_syoukyaku_d1 1.13329 0.0139890 81.01 ＜0.0001 ***
Mean dependent var  10.27034 S.D. dependent var  0.389146
Sum squared resid  4.366725 S.E. of regression  0.522418
Uncentered R-squared  0.997568 Centered R-squared －0.802229
F(1, 16)  6563.137 P-value(F)  2.41e-22
Log-likelihood －12.56876 Akaike criterion  27.13751
Schwarz criterion  27.97072 Hannan-Quinn  27.22033
Rho  0.850055 Durbin-Watson  0.173651
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F (　)は
F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］54㻙57ページ参照。
　つぎに、この銀行の収益の柱である ATMに係わる費用について見ておく。
　ATMはセブン銀行の本支店での設置は少なく、流通業店舗に配置している場合が圧倒
的に多い。これは業務委託費用としてセブン銀行から、他業種に支払われることになる。
そこで、ATM一台あたりの業務委託費用の推移を見よう（図2－5参照）。
　この図2－5で分かることは、ATM機械の中への紙幣の補充など警備会社へのコストも考
慮しなければならないが、少なくとも ATM一台の設置したときの機器を設置した店で維持
費用として、コンビニエンスストアや流通店に支払われている金額は流通業の利益から見
て決して小さい額ではない。そして、加えて、年々、セブン銀行の業務委託費用が減って
いることが確認できる。これは別の会計データでは、例えば、機器の維持費用が年々減少
していることなど、機器をリースにしてメインテナンスコストを外部化した効果が現れて、
維持に関する費用を減少させた効果と読み取ることもできる。ネットワークの効率性、す
なわち、大きなネットワークを維持するために、維持メインテナンス費用をセブン銀行が
直接行わず、専門企業に外注して費用を低下させるという行動を採った結果と解すことも
できる 7）。
　さて、セブン銀行の決済業務は絶えず、新しい技術登場によって利便性が追求される部
門であると言える。また、現金決済の比率が下がれば、このサービスの取引コスト負担を
避けて、他銀行が別の決済の導入を口座保有者に持ちかければ、収益モデルが壊れる事態
7） この記述については、ディスクロージャー紙からは読み取ることができなかったので、推測の域
を出ないことを断っておく。
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も十分考えられる。消費税の値上げ分の還付は、スマートフォン決済、あるいはクレジッ
トカード決済に限るといった政府の取り組みは、銀行の収益の柱の一つである信用決済の
利益につながり、当行の現金決済機能の利益を減らす可能性も指摘できる。
　もちろん、セブン銀行が ATM一台あたりでみたとき、維持管理費として見た業務委託
費用の低減を進めていることは財務データからも確認できる。
2－3　資産運用収支の特徴　－有価証券の運用の特徴－
　セブン銀行は貸出をほとんど行わなかった。そして決済のため預金を集めているが、決
済資金の過不足を十分に補填できる規模の資金を保有している。すなわち、余剰資金をど
のように運用しているかを検証するのが、本節の目的である。ここでは、セブン銀行の資
産保有状況のデータと資産収益率との関係を推計し、その特徴を言及する。
　セブン銀行は2001年発足当初から、資産保有の状況は表2－4のようになっており、初期
は国債を中心に保有していた。しかし、国債の保有については、2015年度より保有を控え
て、地方債の保有を始めると同時に、国際市場で証券と債券の資金運用に軸足をシフトさ
せた。
　さて、ここで各有価証券資産が資産運用収支（rieki_sisan_unyou）にどのような影響を
及ぼしたかを実証分析で検証しよう。もちろん、統計データの数が少なく、資産運用の状
況に偏りがある。各資産毎に資産ダミー変数を置き、それでダミー変数重回帰モデルで各
有価証券保有が資産運用収益率に及ぼす影響度を測ることにした。
　国債（l_kokusai）、地方債（l_tihousai）、社債（l_syasai）、株式（l_kabusiki）、外国株式（l_
　　　　※ このグラフの数値データは、セブン銀行（セブン銀行［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.
co.jp/corp/disclosure/（2018年11月時点）より入手した。
図2－5　セブン銀行ATM一台あたりの業務委託費用の推移
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foreign_kabusiki） の 4 つの独立変数で、 ダミー変数（dum_x, x=0 or 1, (dum_0=0, or 
dum_1=1））を設けて、それぞれの保有資産額にダミー変数を掛ける。そして、以下のよ
うな重回帰モデルで推計した。それらの推計結果は以下の表2－5（a）～表2－5（e）に記
す。なお、定数項をつけて回帰した場合には、国債、社債の運用と資産収益との関係だけ
統計上有意な結果が導かれる。ここでは定数項を付けず分析を進めたことを断っておきた
い。
（ダミー変数重回帰モデル）
l_rieki_sisan_unyou = dum_x*l_kokusai + dum_x*l_tiohousai 
　　　　　　　　 + dum_x*l_syasai + dum_x*l_kabusiki 
　　　　　　　　 + dum_x*l_foreign_kabusiki
※ ダミー変数を dum_x,（x = 1 or 0で、 dum_1 = 1, dum_0 = 0）とし、各独立変数のダミー変数として扱った。
表2－4　セブン銀行有価証券保有状況（年度末残高（100万円単位））
　 国内有価証券 国際業務部門
年度 総計 国債残高 地方債 社債 株式 外国株式 外国債券
国際その
他資産
2001 16602 16602 0 0 0 0 0 0
2 22605 10592 0 12013 0 0 0 0
3 22002 9999 0 12003 0 0 0 0
4 26012 19998 0 6014 0 0 0 0
5 53571 47568 0 6002 0 0 0 0
6 78338 78194 0 0 144 0 0 0
7 97849 97555 0 0 294 0 0 0
8 88887 86593 0 0 2294 0 0 0
9 89410 77089 10017 0 2294 0 0 0
10 99978 95630 0 2203 2144 0 0 0
11 98813 96669 0 0 2144 0 0 0
12 83620 70621 0 0 2322 10675 0 0
13 110394 81059 0 15000 2261 12072 0 0
14 84002 30508 0 39501 924 979 12088 0
15 83332 0 13446 50900 1037 16435 0 1513
16 102533 0 29003 45947 784 24567 0 2231
17 90028 0 22983 36148 1287 27689 0 1919
※ この表の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/（2018
年11月時点）より入手した。
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（保有資産残高の対数値で資産運用収支の対数値をダミー変数重回帰モデルを用いたとき
の推計結果：推計期間：2001年～2017年）
l_rieki_sisan_unyou  = 0.499630* l_kokusai_d1（国債）
 　（15.37***）
  = 0.764551* l_tihousai_d1（地方債）
 　（20.70***）
 = 0.606067* l_syasai_d1（社債）
  　（11.55***）
 = 0.942805* l_kabusiki_d1（株式）
 　（17.55***）
 = 0.784274* l_foreign_kabusiki_d1（外国株式）
 　（18.58***）
　推計式の下の（　）の値は t値であり、*は *が有意水準10％　**は有意水準 5 ％、***は有意水準 1 ％である。
なお、dum_1*l_kokusaiを l_kokusai_d1と記した。各変数についても同様の表記をしている。
表2－5（a）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2014（T = 14）
従属変数：l_rieki_sisan_unyou（資産運用収支）
 係数 Std. Error t値 p値
l_kokusai_d1 0.499630 0.0325088 15.37 ＜0.0001 ***
Mean dependent var  5.290557 S.D. dependent var  1.613260
Sum squared resid  22.20640 S.E. of regression  1.306975
Uncentered R-squared  0.947835 Centered R-squared  0.343664
F(1, 13)  236.2083 P-value(F)  1.02e-09
Log-likelihood －23.09440 Akaike criterion  48.18880
Schwarz criterion  48.82786 Hannan-Quinn  48.12965
Rho  0.698042 Durbin-Watson  0.386480
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F (　)は
F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］）54㻙57ページ参照。
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表2－5（b）　ダミー変数重回帰モデル，観測値：2001㻙2017（T = 4）
除去した観測数（欠損値や不完備な観測）：13
従属変数：l_rieki_sisan_unyou（資産運用収支）
 係数 Std. Error t値 p値
l_tihousai_d1 0.764551 0.0369317 20.70 0.0002 ***
Mean dependent var  7.444891 S.D. dependent var  0.992249
Sum squared resid  1.561715 S.E. of regression  0.721506
Uncentered R-squared  0.993049 Centered R-squared  0.471264
F(1, 3)  428.5627 P-value(F)  0.000246
Log-likelihood －3.794734 Akaike criterion  9.589468
Schwarz criterion  8.975762 Hannan-Quinn  8.242736
表2－5（c）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2001㻙2017（T = 10）
除去した観測数（欠損値や不完備な観測）：7
従属変数 : l_rieki_sisan_unyou（資産運用収支）
 係数 Std. Error t値 p値
l_syasai_d1 0.606067 0.0524600 11.55 ＜0.0001 ***
Mean dependent var  5.743949 S.D. dependent var  2.012804
Sum squared resid  23.14535 S.E. of regression  1.603654
Uncentered R-squared  0.936829 Centered R-squared  0.365227
F(1, 9)  133.4704 P-value(F)  1.06e-06
Log-likelihood －18.38543 Akaike criterion  38.77086
Schwarz criterion  39.07344 Hannan-Quinn  38.43892
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F (　)は
F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］）54㻙57ページ参照。
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表2－5（d）　ダミー変数重回帰モデル，観測：2006㻙2017（T = 12）
従属変数：l_rieki_sisan_unyou（資産運用収支）
 係数 Std. Error t値 p値
l_kabusiki_d1 0.942085 0.0536224 17.57 <0.0001 ***
Mean dependent var  6.753158 S.D. dependent var  0.880671
Sum squared resid  19.12539 S.E. of regression  1.318587
Uncentered R-squared  0.965589 Centered R-squared ‒1.241768
F(1, 11)  308.6653 P-value(F)  2.14e-09
Log-likelihood －19.82392 Akaike criterion  41.64785
Schwarz criterion  42.13275 Hannan-Quinn  41.46832
Rho  0.755322 Durbin-Watson  0.443147
表2－5（e）：ダミー変数重回帰モデル，観測：2012㻙2017（T = 6）
従属変数：l_rieki_sisan_unyou（資産運用収支）
 係数 Std. Error t値 p値
l_foreign_kabusiki_d1 0.784274 0.0422029 18.58 <0.0001 ***
Mean dependent var  7.345119 S.D. dependent var  0.713944
Sum squared resid  4.656194 S.E. of regression  0.965007
Uncentered R-squared  0.985728 Centered R-squared －0.826976
F(1, 5)  345.3433 P-value(F)  8.30e-06
Log-likelihood －7.752948 Akaike criterion  17.50590
Schwarz criterion  17.29766 Hannan-Quinn  16.67229
Rho －0.083031 Durbin-Watson  1.979368
　表の p値の後の、※※※・・・・有意水準 1 ％　※※・・・・有意水準 5 ％　※・・・・有意水準10％となっ
ている。この推計の数値データは、セブン銀行（［セブン銀行，2018］）https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/
（2018年11月時点）の統合情報誌の財務情報、企業情報より入手した。表の Std. Errorはこの推計式の分散に対応
する各パラメーターの標準偏差、R-squaredは決定係数、Adjusted R-squaredは修正済み決定係数である。F (　)は
F値を示す。S.E. of regressionは推計式の攪乱項の分散の不偏推定量である s 2の計算値である。加藤（加藤［加藤，
2012］）54㻙57ページ参照。
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　この推計結果から分かることは、まず、国内の有価証券の保有について見ると、国債保
有による資産収益率の上昇の効果は一番低いのであり、他の三種の国内株式、地方債、社
債の順に資産運用の収益率は一段と高くなっている。また、国際取引では外国株式の資産
運用収益に及ぼす効果は地方債よりも大きい。そして、日銀の金利低下の誘導の金融調整
の施策の影響もあり、金融環境の変化でセブン銀行は国債取引を控えたと解すのが妥当と
言える。
3 ．結語　セブン銀行の決済銀行の今後について
　本論ではトランザクション バンキングの機能を持つセブン銀行の経営状況について、
公開された財務データより推計を行い、統計的に有意な結論を得た。そこからいくつかの
特徴を以下に 1～ 6まで指摘して本論文の結論とした。
1　 預金額を口座当たりで見ると現金決済に特化している銀行ということもあり、年々減
少傾向にある。
2　 この銀行の収益の柱は、他銀行からの業務委託収益、すなわち、他銀行への決済資金
の移動、口座からの引き出しのための手数料収入であるが、最近のその伸びは鈍化傾
向にある。
3　 貸出残高も増えているが、預貸率で見ると 3％前後であり、資産運用の利益を伸ばす
方策を整える必要がある。クレジットを含めた新決済方式による手数料収入の多様化
が必要である。
4　 国債偏重な資産運用が、地方債、国内株式、社債と外国株式に向けて大きく運用を変
更している。それは国債運用の資産収益率が低いことに起因している。
5　 従業員一人当たり人件費が大きいように見えるが、土地機械賃料が一番利益からみて
見直す方が相応しい。その見直しがこの企業の急務と言える。
6　 資産運用に適した人を集める意味で、他銀行と比べ人件費を下げることは、第 2 の収
益の柱を作る上で、危険な選択ではないか。
　最後に、トランザクション バンキング機能を持つ銀行の次世代のビジネスについて 3
つを言及しておく。
　まず、この銀行の今後のビジネスモデルの 1つは、高齢化社会に対応した業務として次
世代への口座の継承を含めた遺産継承業務の展開である。
　他方、2つはグローバリゼーションで日本市場が世界の市場と容易にアクセス可能とな
り、その際の金融取引でリスクを回避する事業が考えられる。言い換えれば、決済を行う
人が十分に信用を得た人物であるかを評価し、もし決裁が上手く行かないとき、そのリス
クを回避する金融サービスを提供することである。
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　 3 つは消費税の税負担が軽減されるという、巷間で取り上げられているスマートフォン
などの IT技術やフィンテック技術を活用した脱現金による取引サービスの提供である。
　決済に使用される貨幣の性質は国家の信用と非常に深い関わりがあり、民間企業がその
信用を幇助するという意味で、その企業が果たして貨幣の信用を扱うに十分な資質を有し
ているのか、当局はその審査に神経質になっている。電子マネー発行企業の乱立期を経て、
金融当局が、上記のサービス可能な企業を正しく取捨選択できるのか、いままでのような
銀行への金融監督の方法で、果たして新サービスを提供する企業を監督し続けられるの
か、新たな問題が既に生じていることを述べて本論の結語とする。
むすびにかえて
　バブル経済の崩壊、ブラックマンデー、リーマンブラザーズの破たんショック、その間
の 2回の大震災（阪神大震災と東関東大震災）の外生的なショックに見舞われ、金融機関
の中でも間接金融は、右往左往する事態に陥った。こうしたショックを経験し、日本の経
済規模で見たとき、現在の銀行の数が多すぎるのではないかという声が上がっている。金
融機関の数の多寡というのは、経済の規模、経済構造、あるいは経済の成長後の姿など、
後天的に作られるものであって、だから制度と呼ばれる訳である。このトランザクション　
バンキングの機能を持つ金融機関の姿を捉えるのがなぜ困難なのかと言えば、革新的な技
術がこの金融に使われているからである。この種の銀行はそれに対応するため、そのため
のコストを負担し、一から収益モデルを作りあげなければならない。そして、そのモデル
で利益が上がるには、トランザクションという機能の性質上、規模の経済性による利益が
得られるまで待たなければならない。しかも、その利益を得るまで、多額のインフラ費用
を掛け続けなければならない。この決済業務を中心とする銀行は、従来の人が銀行に出向
き、預金口座毎の牧歌的な取引を行うのではなく、新技術のもとで、いままでと変わらぬ
質で業務を行わなければならない。その意味で、簡単な事を、あえて新技術でする意味は、
他産業でコスト削減に繋がるからという意味に他ならない。これは経済外部性の問題であ
る。
　金融機関が、他産業のコスト削減のためにいままでの機器を取り替え、高額のコストを
支払う。こういった行為の果てに、日本でも、いままで 1円の預金で実質無料であった口
座の維持費用について、個人や企業から口座の預金量の多寡によって、管理料を徴収する
動きが加速するかもしれない。もしくは、個人が、決済用の口座、財産の運用のための口
座、資金移転のための口座など、目的に応じて複数の口座を用意し、使用するといったこ
とが起きる可能性も予見できる。日本で普通に行われていた資金の移動の費用は、これま
で銀行と個人、企業が暗黙のうちに負担して内生化されていた。これはグローバル経済で
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海外の市場アクセスが増えても、金融制度がすべて統一されていない。それ故、海外と国
内での貿易の多様化によって、資金の決済コストが割高になるという事態が引き起こされ
ていて、その決済コストを国内で負担しているためなのかもしれない。
　与信を行わないで決済業務を主とする銀行が成功する条件は、世界でグローバル経済が
更に進むことであり海外での決済取引が大きくなればなるほど、トランザクション バン
キング機能の質を高めることが求められる。そして、その種の銀行は、海外の外国為替、
有価証券を保有することも、同時に資産運用の能力を高めることが求められるのは言うま
でも無い。この機能を高めることはメガバンクを指向していることと同義にならないか、
本論ではその点も指摘しておく。
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付表
　本論文の単回帰、ダミー変数重回帰モデル推計で使用した財務データから抜粋した統計データを基本統計表に
して最後に記しておく。なお、統計データについてはセブン銀行のホームページ（セブン銀行［セブン銀行，
2018］）統合報告書ディスクロージャー誌：https://www.sevenbank.co.jp/corp/disclosure/より入手した。数値は100万
円単位、表の e+00?の意味は10の ?（数字）乗という表記方法
図1－1～図1－2の基本統計量　使用した観測 : 2001㻙2017（100万円単位）
変数 平均 中央値 最小値 最大値
zandaka_allyokin
（総預金残高）
3.0822e+005 2.0871e+005 75489. 6.2278e+005
number_atm
（ATM設置数）
14860. 14601. 3657.0 24392.
rate_yotai（預貸率） 0.89402 0.060371 0.00000 3.8214
変数 標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
zandaka_allyokin 1.7273e+005 0.56040 0.51821 －1.1106
number_atm 6176.2 0.41563 －0.14383 －0.88036
rate_yotai 1.3389 1.4976 1.2344 －0.033330
変数 5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
zandaka_allyokin 未定義 未定義 2.8192e+005 0
number_atm 未定義 未定義 9552.5 0
rate_yotai 未定義 未定義 1.6381 0
図1－3～図1－5、表2－4、表2－5（a）～（e）の基本統計表　使用した観測 : 2001㻙2017（100万円単位）
変数 平均 中央値 最小値 最大値
rieki_keijyou
（経常利益）
23859. 28751. －12168. 42262.
kokusai（国債残高） 48157. 47568. 0.00000 97555.
tihousai（地方債） 4438.2 0.00000 0.00000 29003.
syasai（社債） 13278. 6002.0 0.00000 50900.
kabusiki（株式） 1054.6 924.00 0.00000 2322.0
foreign_kousai
（外国国債）
5436.3 0.00000 0.00000 27689.
foreign_syasai
（外国社債）
711.06 0.00000 0.00000 12088.
rieki_ekimu
（役務取引等収益）
75669. 87711. 1867.0 1.1248e+005
jyuneki_gyoumu
（業務純益）
14658. 16988. －12181. 29106.
syueki_keijyou
（経常収益）
76749. 88318. 1906.0 1.1665e+005
変数 標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
rieki_keijyou 16444. 0.68921 －1.0395 －0.036665
kokusai 38549. 0.80047 －0.0069035 －1.6871
tihousai 9068.0 2.0432 1.8117 1.8614
syasai 17962. 1.3527 1.1072 －0.36708
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変数 平均 中央値 最小値 最大値
kabusiki 988.08 0.93688 0.20795 －1.6449
foreign_kousai 9349.4 1.7198 1.4136 0.53280
foreign_syasai 2931.8 4.1231 3.7500 12.062
rieki_ekimu 33962. 0.44883 －1.0208 －0.13321
jyuneki_gyoumu 11356. 0.77472 －1.0723 0.58208
syueki_keijyou 34788. 0.45327 －0.96719 －0.18872
変数 5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
rieki_keijyou 未定義 未定義 22958. 0
kokusai 未定義 未定義 73531. 0
tihousai 未定義 未定義 5008.5 0
syasai 未定義 未定義 25574. 0
kabusiki 未定義 未定義 2202.5 0
foreign_kousai 未定義 未定義 11374. 0
foreign_syasai 未定義 未定義 0.00000 0
rieki_ekimu 未定義 未定義 45509. 0
jyuneki_gyoumu 未定義 未定義 12675. 0
syueki_keijyou 未定義 未定義 46451. 0
変数 平均 中央値 最小値 最大値
rieki_keijyou 23859. 28751. －12168. 42262.
kokusai 48157. 47568. 0.00000 97555.
tihousai 4438.2 0.00000 0.00000 29003.
syasai 13278. 6002.0 0.00000 50900.
kabusiki 1054.6 924.00 0.00000 2322.0
foreign_kabusiki 5436.3 0.00000 0.00000 27689.
foreign_syasai 711.06 0.00000 0.00000 12088.
jyuneki_gyoumu 14658. 16988. －12181. 29106.
変数 標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
rieki_keijyou 16444. 0.68921 －1.0395 －0.036665
kokusai 38549. 0.80047 －0.0069035 －1.6871
tihousai 9068.0 2.0432 1.8117 1.8614
syasai 17962. 1.3527 1.1072 －0.36708
kabusiki 988.08 0.93688 0.20795 －1.6449
foreign_kabusiki 9349.4 1.7198 1.4136 0.53280
foreign_syasai 2931.8 4.1231 3.7500 12.062
jyuneki_gyoumu 11356. 0.77472 －1.0723 0.58208
変数 5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
rieki_keijyou 未定義 未定義 22958. 0
kokusai 未定義 未定義 73531. 0
tihousai 未定義 未定義 5008.5 0
syasai 未定義 未定義 25574. 0
kabusiki 未定義 未定義 2202.5 0
foreign_kabusiki 未定義 未定義 11374. 0
foreign_syasai 未定義 未定義 0.00000 0
jyuneki_gyoumu 未定義 未定義 12675. 0
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図2－1、表2－1～表2－2（a）、（b）の基本統計量　使用した観測：2001㻙2017
変数 平均 中央値 最小値 最大値
zandaka_allyokin 3.0822e+005 2.0871e+005 75489. 6.2278e+005
number_atm 14860. 14601. 3657.0 24392.
n_yokinkouza 824.65 775.00 63.000 1827.0
jyuneki_gyoumu 14658. 16988. －12181. 29106.
変数 標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
zandaka_allyokin 1.7273e+005 0.56040 0.51821 －1.1106
number_atm 6176.2 0.41563 －0.14383 －0.88036
n_yokinkouza 570.82 0.69219 0.28714 －1.1190
jyuneki_gyoumu 11356. 0.77472 －1.0723 0.58208
変数 5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
zandaka_allyokin 未定義 未定義 2.8192e+005 0
number_atm 未定義 未定義 9552.5 0
n_yokinkouza 未定義 未定義 1031.5 0
jyuneki_gyoumu 未定義 未定義 12675. 0
図2－2基本統計表　使用した観測：2001㻙2017
：percapita_income：一人当たり人件費（有効観測数：17）
平均 中央値 最小値 最大値
1110.0 1070.0 964.09 1406.7
標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
130.02 0.11713 0.90458 －0.24594
 5％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
未定義 未定義 175.75 0
表2－3（a）～表2－3（d）の基本統計表　使用した観測：2001㻙2017
変数 平均 中央値 最小値 最大値
cost_man 3549.2 4346.0 1191.0 4736.0
cost_itaku_gyoumu 13821. 14242. 5188.0 18353.
tinryou_landkikai 2894.4 2106.0 645.00 7502.0
genka_syoukyaku 10346. 11699. 1683.0 17596.
cost_all 30611. 33313. 10104. 41052.
変数 標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
cost_man 1337.5 0.37684 －0.68926 －1.1825
cost_itaku_gyoumu 3741.4 0.27070 －1.0227 0.20212
tinryou_landkikai 2295.6 0.79311 0.79378 －0.74140
genka_syoukyaku 5599.8 0.54124 －0.34060 －1.4104
cost_all 9059.8 0.29596 －0.99360 －0.024488
変数 5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
cost_man 未定義 未定義 2514.5 0
cost_itaku_gyoumu 未定義 未定義 3712.5 0
tinryou_landkikai 未定義 未定義 3786.0 0
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genka_syoukyaku 未定義 未定義 11307. 0
cost_all 未定義 未定義 10513. 0
表2－5基本統計量　使用した観測：2001 - 2017
対象となる変数：rieki_sisan_unyou（有効観測数：17）
平均 中央値 最小値 最大値
862.65 486.00 10.000 3383.0
標準偏差 変動係数 歪度 過剰尖度
1030.4 1.1945 1.3591 0.64362
5 ％ Perc. 95％ Perc. IQ range 欠損値数
未定義 未定義 1074.5 0
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